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论  文  摘  要   
论  文  摘  要 
土耳其桑达勒杰克水电站 BOT项目为中国公司到海外承接 BOT业务的
试点 本文结合项目本身的特点和 BOT 投资方式的特殊性 对项目的投资
环境 融资计划 经济效益 存在的风险和问题进行分析研究 提出了项
目实施的可行性建议 全文共分为七章  
第一章   项目概况 介绍了项目的由来 项目进展情况 工程建设条
件和主要经济效益  
第二章   土耳其国家概况 本章概述了土耳其国家的经济形势 能源
状况 外资环境与基本政策 以及 BOT 模式的运用情况 指出了土耳其国
具有良好的 BOT 投资环境和完善的法律保障 其能源领域的 BOT 项目已引
起欧美等国家的浓厚兴趣 发展前景将引起全世界的更大关注  
第三章   中土贸易合作前景与我国在土耳其水电市场的机会 本章通
过展望中土两国贸易合作前景 指出了我国在土耳其水电市场所面临的问
题和发展机遇 提出采用 BOT 方式为我国的水电成套设备和技术服务出口
开辟新市场 以适应新的国际市场竞争规则  
第四章   投资估算与融资计划 根据项目的建设规模 建设期和工程
计划 对项目进行投资估算 并根据土耳其政府对 BOT 项目资金组成的要
求 和我国的出口信贷政策 提出了项目的融资计划  




第六章   风险与防范 本项目的潜在风险可归结为政治风险和商业风
险两大类 本章通过对项目整个实施过程中可能潜在的各阶段的主要风险
进行分析 提出了项目各风险的管理方法和规避 防范风险的措施 以保
证项目成功的运作  
第七章   结论与探讨 通过前面的分析和研究 得出了桑达勒杰克水
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前       言  1 
前      言 
BOT 是国际上近十几年来兴起的一种投资融资方式 自 1984 年产生
于土耳其以后 已在国际投 融资领域内蓬勃发展起来 并且特别引起了
发展中国家的注意 成为发展中国家吸引外资 加强基础建设的重要途径
同时 BOT 也成为国际工程融资的一种通用形式  
BOT 是英文 Build Operate Transfer 的缩写 意即 建设 经营
转让 其含义是指东道国政府把由政府支配 拥有或控制的资源 如基
础设施或公益项目 以招标或其它形式选择国际商业资本或私人资本等发




指定机构的一种投 融资方式  
土耳其共和国和我国一样同属发展中国家 土耳其从八十年代厄扎尔
任总理以来 大力开展经济改革 实行对外开放 国民经济得到快速增长
在土耳其 由于工业发展很快 而且人口也在增长 电力的需求量也在稳
定增长 据土国能源部规划 2001 年至 2010 年土耳其每年至少需要新增电
力装机容量 2000MW 2500MW 土耳其煤炭 石油资源缺乏 而水力资源





电成套设备出口成为我国机电产品出口的一个重要力量 但自 1997 年亚洲
金融危机以来 我国机电产品出口受到了较大的冲击 面临着十分严峻的
形势 国际市场上的机电产品贸易方式已从单纯的货物出口向货物出口
国际工程承包 BOT BOO 等多种国际经济技术合作方式转变 为此 国
务院于 1997 年下发了关于 可选择 1-2 家有条件的大企业或企业集团进行













前       言  2 
为中国公司参与国际 BOT 项目提供了政策依据 以福建省机械设备进出口
公司 FMEC 福建九州商社 FJGTC 电力部中南勘测设计院 MSDI
组成的中方联合体和土耳其巴尔迈克公司 BARMEKINC 合作拟以 BOT
方式承建的桑达勒杰克水电站项目 因项目所在地土耳其具备进行 BOT 项
目试点的政策环境 项目政治 经济风险较小 技术成熟 承担项目单位
综合实力较强的优势 符合试点条件 而被列入待国务院批准的 BOT 试点
项目之一  
该项目得到了中土两国政府的高度重视 1998 年 1 月 24 日土耳其总
统德米雷尔专门为这一项目致函江泽民主席 希望通过该项目的合作增进
两国友谊 带动两国经贸关系的发展 并称 土耳其能源部已决定将该项
目交由土中双方的合作单位承建 1999 年 4 月 6 日李鹏委员长在访问土耳
其期间也对该项目的合作给予高度评价 称 土中双方企业界已经达成了
协议 在土耳其合作建设一座水电站 第一期投资就达 2.5 亿多美元 这是
个好的开端 为以后的合作提供了借鉴 1 1999 年 3 月 12 日中方联合体
在土耳其安卡拉与土方巴尔迈克公司就该项目签订了 合作协议  
由于 BOT 投资方式具有特殊性 尤其是该项目为我国公司到海外承接
BOT 业务的试点 因此 在开展此项目业务之前 认真分析和研究项目的
可行性及其存在的风险和问题是很有必要的
                                                 













第一章   项目概况 3 
第一章   项目概况 
一  项目的由来 
福建省机械设备进出口公司 FMEC 于 1990 年通过国际竞争性招标
方式获得土耳其 KEPEZ 电力公司的卡拉乔伦二级水电站成套机电设备 交
钥匙合同 曾是我国水电成套设备出口合同金额最大的项目 该水电站首
台机组于 1993 年 12 月通过试运转并经业主和土耳其能源部验收 在土耳
其政府部门和水电界产生了一定影响 并享有良好的声誉  
KEPEZ 电力公司原总经理离任后加入了土耳其巴尔迈克控股公司
BARMEK HOLDING INC. 担任执行董事 并促成巴尔迈克公司依据土
耳其 3096 号和 3996 号法律于 1996 年 2 月从土耳其能源部获得以 BOT 方
式建设和运营桑达勒杰克水电站及其下游梯级娜日勒水电站的初步许可
最后于 1996 年下半年向土政府提交了工程可行性报告和相应的抵押金 巴
尔迈克公司董事会在了解我国建设水电工程的技术水平 设备制造和工程
组织管理能力 以及报价竞争性等情况后 主动向 FMEC 公司表示十分愿
意同我方合作  
为此 福建省机械设备进出口公司应邀于 1997 年 1 月访土商讨初步合
作意向 巴尔迈克公司执行董事于 1997 年 5 月来中国访问 并同包括中国
银行在内的有关部门进行了洽谈 1998 年 5 月福建省机械设备进出口公司
福建九州综合商社和电力部中南勘测设计院就联合参与该 BOT项目达成初
步合作意向 1998 年 7 月我国国家机电办 外经贸部 进出口银行 工商
银行厦门分行以及中方三家企业组成联合考察组 就该项目的投资环境
土耳其 BOT 投资政策 法规 市场及合作伙伴的资信进行了考察 提出联
合考察报告 1998 年 9 月中方联合体派出由八名水工 地质 动能 机电
预概算经济专家组成技术小组赴土耳其 就该项目进一步做可行性研究报
告工作 并于 1999 年 2 月完成了该项目的可行性研究报告 1999 年 3 月由
外经贸部陈新华副部长率领的中国政府经济代表团访问土耳其 中方联合













第一章   项目概况 4 
目签订了 合作协议 即中土双方共同在土耳其合资成立 BOT 项目公司
经营和运作桑达勒杰克水电站 BOT 项目 该电站的技术设计 建筑工程和
成套机电设备全部由中方承包 并由中方解决相应的出口信贷  




此项工程包括 117m 高的斜粘土芯墙堆石坝 内径 4.5m 长 3811m 引水隧
洞 直径 6.0m 调压井 直径 1.75m 4.50m 长 900m 压力钢管和装有 2
60MW 发电机组的厂房及设施组成 水头为 276m 313m 电站装机容量为
120MW 年平均发电量可达 4.3 亿 kwh  
2 水文气象 
大坝和厂房位于北纬 37 20 37 45 和东经 29 45 30 00 之间 属地
中海型气候 夏天炎热干燥 冬天寒冷多雨 6 8 月为旱季 12 2 月为雨
季 多年平均降雨量为 644mm 多年平均气温为 12.4 ,最高气温 37.4 最
低气温-14.5 最大风速 28.4m/s  
工程所在地区共建有 36 个气象站 其中 12 个在该流域内 达拉曼河上
5 个水文站有 30 33 年的实测资料 水文资料精度满足设计要求 分析计算
得坝址多年平均流量为 25.9m3/s 年平均径流量为 8.17 亿 m3  
3 工程地质 
1 坝址区地震  
据 1970 年出版的 土耳其地震 一书记载 本地区为 2 级地震区 平
均地震烈度为 7.58mm 大致相当我国地震标准 7 级地震  
2 水工建筑物工程地质  
坝址区 构成坝基及坝肩的基岩由灰岩 复理式沉积岩和橄榄 —蛇纹岩
组成 其强度满足筑坝要求 引水隧洞通过的岩层为灰岩 复理式沉积岩
                                                 













第一章   项目概况 5 
橄榄—蛇纹岩 可根据不同地段地质情况采用适宜的支护设计  
3 天然建筑材料  
距坝址 14km 处有一土料场 粘土储量为 1.5×106m3,开采深度 3m 石料
为灰石 位于坝址下游附近 储量丰富 开采运输较方便 土 石料的质量
和储量均能满足设计要求  
4 施工条件 
坝址处为峡谷进口 坝址上游地形开阔 有利于施工场地布置 坝址距
上游侧 Kelekci 镇约 50km 公路为碎石路面 该镇至主干公路约 30km 其
间公路为沥青路面 坝址至厂房约 8km 为林区简易公路 施工时对上述厂坝
公路及坝址对外公路需加以扩建和整修 扩建和整修公路里程约为 43km  
5 水库淹没及移民安置 
正常蓄水位 687m 以下淹没农田约 600ha 工厂 含农村家庭小作坊
约 10000m2,房屋 400 栋 需迁移人口 1500 人 土方将根据土耳其有关法律
进行淹没赔偿和移民安置  
三  经济效益 
该项目采用 BOT 方式实施 施工总工期为 5 年 土耳其能源部同意项
目营运期为 25 年 不包括建设期 营运期结束后 项目移交土耳其政府
该项目装机容量为 120MW,总投资为 2.4564 亿美元 单位千瓦投资为 2047
美元/kw 年平均发电量为 4.3 亿 kwh,电价按土方提供的营运期平均电价 6.30
美分/kwh 年度电价分配见第五章财务分析 25 年营运期净收益为 2.9733
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 第二章   土耳其国家概况 
一  土耳其的经济形势 
土耳其共和国地跨亚 欧两洲 面积 78.05 万平方公里 人口 6300 万
具有优越的地理位置和自然条件 其战略地位重要 发展潜力很大 作为连
结欧亚大陆的桥梁 由于其地域辽阔 资源丰富和市场潜力大 在经济和商
业上对国际间的交流与合作起着重要作用 对欧洲 中亚 中东及至北非均
有强大的辐射力 被称为 全球十大新兴市场 之一  
土耳其从八十年代厄扎尔任总理以来 大力开展经济改革 实行对外开
放 主张自由经济和贸易 鼓励出口 减少进口限制 取消了外汇管制 鼓
励外资 国民经济得到快速增长 自 1992 年起 土耳其国民生产总值增长
率持续保持在 6%以上 预计今后几年仍将保持 5% 7%的增长 年人均 GDP
也达到了 3000 美元以上 已进入世界经济增长最快的十个国家之列 尤其







的合作 这也是中土两国政府在每年举行的双方经贸联委会上的主要议题  
二  土耳其的能源状况 
1 电力状况 
土耳其正处于快速工业化的过程中 能源需求量大 但由于该国资源缺
乏 能源生产能力远不能满足需求 能源的发展依赖于进口 据土耳其国家
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而到 2000 年 2010 年和 2020 年 这个比例预计只能达到 34% 30%和 26%
近几年来土耳其的电力需求迅速增长 但发电能力的提高速度却十分缓慢
1995 年至 1999 年发电能力年增长速度仅为 1% 2% 能源需求量的 60%以
上依靠进口 预计到 2010 年能源进口需求量将达到 70%以上 而土耳其国
家对能源的需求以每年 7.5% 8.5%的速度增长 能源供应能否得到可靠保
证已成为土耳其能源政策的最关键问题之一  
2001 年至 2010 年 TEAS 电力需求预测见表 2.1 
 
表 2.1    TEAS 电力需求预测  































资料来源 土耳其桑达勒杰克水电工程可行性研究报告 1999 年  
2 土耳其水电开发潜力 
土耳其煤炭 石油资源缺乏 而水力资源较为丰富 全国可利用的水力
资源为 1250 亿 kwh 在 26 条河流上可建设 493 座水电站 装机容量为
34890MW 而目前仅开发了其中的 29% 由于水力发电污染少 运营成本低
廉 又能综合利用 近年来土耳其政府日益重视和鼓励建设开发水电资源
计划在未来 15 年内每年增加约 1500MW 的水电装机容量 预计到 2020 年水
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为主 而建设中小型水电站正是我国优势所在 利用中国中小型水电设备在









三  土耳其的外资环境 基本政策及 BTO 模式的运用 
1 土耳其的外资环境与基本政策 
土耳其利用外资始于 1951 年 1954 年土耳其政府颁布了 促进外国资
本投资法 八十年代起 土耳其实行经济改革和自由开放的经济政策 加
强市场经济 大力调整税收和外汇管理制度 进一步修改有关法律条文以大
力鼓励外国投资 从 1980 年至 1999年土耳其政府共批准引进外资累计达 222
亿美元 实际使用 101.2 亿美元 主要外资来源于欧美各国 日本 韩国等
国家和地区 到 1999 年底共有外资企业 4068 家 目前世界上最大的 500 家
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的资本可遣返投资者原在国 外资在合资公司中的股份没有限制 土耳其的
当地货币可以和外币自由兑换 土耳其公民和外国公民可以自由开设外币帐
户及将资金自由汇出和汇进 土耳其是 解决投资争议组织 ICSID 和 多
国投资担保组织 MICA 的成员国 同时与包括中国在内的 26 个国家签
订了 促进和保护投资的互惠协定 这对外资在土耳其的安全和发生争端
的解决提供了保障和依据  
2 BTO 模式在土耳其的运用与实施 
由于发展能源和电力需要投入大量资金 土耳其政府很难承受 因此
1984 年当时的土耳其总理厄扎尔在世界上首创 BOT 的投资模式并应用于电
力能源领域 这一措施使土耳其能源工业得到迅速发展 但实际发电能力仍
远远跟不上电力需求的增长 为了避免能源危机 促进经济发展 土耳其政
府相继制定和颁布了一系列的法律和法令 并设立了专项 电力能源基金
EEF 作为国家财政对能源 BOT 项目的支持和保证 造就了良好的法律
环境和建立了完善的管理机制 以鼓励和吸引外国公司 金融信贷机构和私
有企业运用 BOT 方式在能源领域开发建设电站项目 土耳其政府在 1954 年
颁布的第 54/6224 号 促进外国资本投资法 和 1984 年颁布的第 84/3096 号
关于由土耳其国家电力公司以外的机构经营电力生产 输配和销售的法
律 基础之上 又于 1994 年颁布了第 94/3996 号 关于应用建造 运营 移
交 BOT 方式从事投资和服务的法律 第 94/5907 号 有关应用 BOT 方
式从事投资和服务的第 3996 号法律实施和适用的法令 和于 1995 年颁布了
第 95/6990 号 外国投资框架性法令 以及其它一系列的法令法规文件  
根据土耳其的有关法律和法令 对在土境内采用 BOT 模式建造和运营
管理的电力项目 土耳其政府和 BOT 项目公司通过双方签署的 特许权协
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正是由于具有良好的 BOT 实施环境和完善的法律保障 土耳其能源领
域的 BOT 项目已引起欧美等西方国家的浓厚兴趣 其发展前景将引起全世
界的更大关注 到 1999 年底 在土耳其以 BOT 方式建成并运营的水电站有
3 座 总装机容量为 74MW 燃煤电站 1 座 装机容量 253MW 另外 3 座
总装机容量为 1140MW 总投资为 13.7 亿美元的天然气发电站 7 座总装机
容量为 799MW 的水电站正在建设之中 其中最大的为 Birecik 水电站 总装
机容量为 672MW 由来自欧美各国的公司和出口信贷机构与土耳其伽玛公
司合作实施 目前 6 座总装机容量为 566MW 的水电站正在进行 BOT 实施合
同的谈判 1 座装机容量为 199MW 的热电站已完成合同谈判并提交最终批
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第三章  中土贸易合作前景与我国在土耳其 
水电市场的机会  
 
一  中土贸易合作前景 
中国和土耳其两国贸易往来历史悠久 早在两千多年前的汉朝时期 举世闻
名的 丝绸之路 便已经到达今天的土耳其  
中土直接贸易始于 1965 年 1971 年两国建交后 双边贸易发展平稳 八十
年代 两国间良好的政治关系有力地推动了双边经贸关系的发展 继 1985 年双边
贸易额首次突破 1 亿美元后 1987 年又达到 2 亿美元 进入九十年代后 双边贸
易更是有了长足的发展 1993 年后的几年 双边贸易额维持在 6 亿美元左右4 进
出口商品的结构也由当初的棉花 钢材 化肥 石油等比较单一的格局发展形成




的几种大宗商品 因而目前两国贸易额还很不稳定 起伏较大 两国间经贸合作
总体规模也比较小 尤其是在两国间的相互投资合作方面 可以说是少之又少
这显然与两国的经济实力并不相称 作为世界上最活跃 经济增长速度最快的两




展多元化战略的重点来开发 充分发挥她对欧洲 中亚 中东地区的辐射能
力 使之成为我国对外经贸发展的一个重要的新的增长点 而中国这个具有
十三亿人口的大市场 对土耳其来说 其重要性更是毋庸置疑的 因此 在
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